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„Die Stellung der Europäischen Zentralbank nach dem 
Verfassungsvertrag“
• 
Professor Dr. Martin Seidel
1 
 
Der vom Konvent erarbeitete Verfassungsvertrag wird von der Politik als gelungen 
eingeschätzt und als nicht aufschnürbar bezeichnet. Auch die deutsche Bundesregierung hat 
sich wiederholt dafür ausgesprochen, daß der Entwurf von den Staats- und Regierungschefs 
auf der Regierungskonferenz, die zunächst gescheitert ist und demnächst wieder eröffnet 
werden soll, unverändert angenommen werden sollte. Von wissenschaftlicher Seite wird der 
Entwurf indes seit längerer Zeit mit Kritik bedacht. Einer der Kritikpunkte ist die angebliche 
Verwässerung der Maastrichter Währungsverfassung, namentlich der Stellung der 
Europäischen Zentralbank
2. Kritik wird nicht nur von der Wissenschaft und der Deutschen 
Bundesbank, sondern auch von der Europäischen Zentralbank, einer Institution der 
Europäischen Union, erhoben
3. Die Kritik an den neuen Regelungen der Währungsordnung 




                                                 
• Vortrag vor der Gesellschaft für Strukturpolitische Fragen  am 03. 03. 2004 in Berlin 
 
 
1 Der Verfasser, Rechtsanwalt in Bonn, früherer Angehöriger des Bundesministeriums für Wirtschaft und seiner 
Zeit langjähriger Bevollmächtigter der Bundesregierung in Verfahren vor dem Europäischen Gerichtshof sowie 
später Mitglied der deutschen Delegation der Maastrichter Konferenz über die Wirtschafts- und Währungsunion, 
u. a. Mitglied des Vorstands der Wissenschaftlichen Gesellschaft für Europarecht, Mitglied des 
Wissenschaftlichen Direktoriums des Instituts für Europäische Politik, Berlin, hat Europarecht an der 
Westfälischen Wilhelms-Universität, Münster, sowie Subventionsrecht der EU an der Universität des Saarlandes 
gelehrt, lehrt weiterhin europäisches Währungs- und Wirtschaftsrecht an der Donau-Universität in Krems a. d. 
Donau und ist am Zentrum für Europäische Integrationsforschung an der Rheinischen Friedrich-Wilhelms-
Universität Bonn als Senior Fellow sowie als Lehrbeauftragter für das Recht der Wirtschafts- und 
Währungsunion der EU tätig.
• 
 
2 Siehe Joachim Starbatty, „Menetekel über der Währungsunion“ FAZ, 03. 11. 2003,  Nr. 255, S. 15;  Franz-
Christoph  Zeitler, „Der Verfassungsentwurf verwässert die europäische Stabilitätsordnung“ in Ludwig Erhard 
Stiftung (Hrsg.) Orientierungen zur Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik 98 (4/2203), S. 53 ff; Marietta Kurm-
Engels, „Die Unabhängigkeit der EZB ist bedroht“, Handelsblatt vom 04. 12. 2003. 
 
3 Siehe Brief von EZB-Präsident Wim Duisenberg vom 05. Juli 2003 an den Konventspräsidenten Valery 
Giscard d`Estaing, zitiert bei Zeitler aaO. Fn 2, S. 53; Stellungnahme der Europäischen Zentralbank vom 18. 09. 
2003 auf Ersuchen des Rates der Europäischen Union zum Entwurf eines Vertrages über die Verfassung für 
Europa (2003/C 229/04), ABl. EU 2003 C. 2297, 8; „Stellungnahme des Vorstands der  Deutschen Bundesbank 
zum Entwurf eines EU-Verfassungsvertrags und zum Stabilitäts- und Wachstumspakt“ vom 10. 12. 2003, 
abgedruckt in Deutsche Bundesbank, Auszüge aus Presseartikeln, Nr. 53 vom 11. 12. 2003. 
 
4 Kritisch werden bestimmte Aspekte der Grundrechte-Charta betrachtet, die der frühere Konvent erarbeitet hat 
und die mit dem Verfassungsvertrag als dessen zweiter Teil nunmehr in die Rechtsordnung der Europäischen 
Union übernommen werden soll. Das mit dem Inkrafttreten des Verfassungsvertrages geltende neue Grundrecht 
über den Schutz des Eigentums kennt nicht die Sozialbindung, die für den Schutz des Eigentums nach dem 
Grundgesetz wesentlich ist.  Desgleichen ist der „Besondere Schutz der Ehe und Familie“, wie ihn das 
Grundgesetz gewährleistet der Grundrechte-Charta nicht bekannt. Das „Recht auf Eheschließung nach den   2
 
Im wesentlichen werden in Bezug auf die Währungsverfassung folgende drei Bedenken gegen 
den Verfassungsentwurf erhoben:  
 
Kritisiert wird,  
                      1. daß die Sicherung der Preisstabilität bzw. der Währungsstabilität nicht mehr  
                       unter den Zielen der Europäischen Union genannt wird, 
    
                       2. daß die Europäische Zentralbank als Organ, und nicht als selbständige  
                       Einrichtung der Europäischen Union bezeichnet wird  
                  und 
                       3. daß neben der Europäischen Zentralbank nicht zugleich auch die 
                       nationalen Zentralbanken als „Einrichtungen“ der Europäischen Union  
                       aufgeführt sind. 
 
Zu 1. Preisstabilität als – vorrangiges - Ziel der Europäischen Union  
 
Nicht zu übersehen ist, daß  auch  nach  dem  Verfassungsentwurf  gemäß   Artikel III 77 dem  
Europäischen System der Zentralbanken und damit auch der Europäischen Zentralbank 
unverändert die Verpflichtung obliegt, bei der Gestaltung der Geldpolitik als vorrangiges Ziel  
                                                                                                                                                          
mitgliedstaatlichen Vorschriften“ sowie der „rechtliche, wirtschaftliche und soziale Schutz der Ehe und 
Familie“,“ entspricht nicht dem deutschen Standard. Die Grundrechte-Charta gewährleistet nicht die Freiheit der 
Lehre, die von elementarer Bedeutung für Demokratie und eine freiheitliche Staats- und Gesellschaftsverfassung 
sei. Letztlich sieht die neue EU-Verfassung – anders als das deutsche Recht -  zugunsten der Unionsbürger keine 
Individual- bzw. Grundrechtsbeschwerde an den Europäischen Gerichtshof vor.  
 
5 Anstatt sie insgesamt zu stärken, schwächt der Verfassungsvertrag die Stellung der Kommission. Auch in 
Zukunft hat die Kommission, wie in Maastricht festgelegt, im gesamten Bereich der Wirtschafts- und 
Währungsunion nur die Stellung eines Generalsekretariats des Rates. Insbesondere liegt die Aufsicht über die 
Mitgliedstaaten hinsichtlich der Einhaltung der Budgetregeln weiterhin nicht bei ihr, sondern beim Rat. Die 
Befugnisse, die der Kommission nach dem Vertrag von Rom zustehen, kann sie nach wie vor nur im Bereich des 
Binnenmarktes, auf anderen Tätigkeitsfeldern, jedoch ungeachtet der transparent gewordenen Probleme nicht im 
Bereich der Wirtschafts- und Währungsunion wahrnehmen Die bevorstehende gerichtliche Auseinandersetzung 
der Kommission mit dem Rat über die Einhaltung der Maastrichter Budgetregeln wird vor der Öffentlichkeit die 
Defizite der Maastrichter Währungsordnung und den eigentlichen Reformbedarf deutlich werden lassen. Nicht 
nur, daß der Verfassungsvertrag bestehende Schwächen nicht behebt, schränkt er die Befugnisse der 
Kommission in anderen Bereichen zusätzlich ein. In Zukunft können der Kommission nicht mehr in dem 
traditionellen Ausmaß Regelungsbefugnisse zur Durchführung von Rechtsakten des Rates übertragen werden. 
Im Bereich der Wettbewerbsaufsicht steht ihr nicht mehr die exklusive Befugnis zur Anerkennung bzw. zur 
Versagung der Anerkennung sog. gemeinwohlorientierter Dienstleistungen der Mitgliedstaaten (sog. Services 
publiques) zu. Die Herrschaft über die „öffentliche Dienstleistungen“, die den Binnenmarkt partiell 
einschränken, hat nunmehr der Rat, d. h. haben die an ihrer Gestaltung und Anerkennung die interessierten 
Mitgliedstaaten.   3
die Preisstabilität zu gewährleisten. Der Einwand, den die Kritik geltend macht, betrifft indes 
nicht die Verpflichtungen des Europäischen Systems der Zentralbanken und der Europäischen 
Zentralbank, sondern die Verpflichtungen und Obliegenheiten eines weiteren Trägers der 
Verantwortung für die Sicherung der Währung. Für die Stabilität der Währung sind neben 
dem Europäischen System der Zentralbanken und der Europäischen Zentralbank aufgrund 
ihrer Zuständigkeit zugleich die Mitgliedstaaten verantwortlich. Die Sicherung der 
Währungsstabilität ist nicht nur eine Aufgabe der nationalen Zentralbanken und der 
Europäischen Zentralbank, sondern gleichermaßen eine Aufgabe und Verpflichtung der 
Mitgliedstaaten. Sie ist außerdem auch eine Aufgabe und Verpflichtung der Europäischen 
Union als solcher, soweit diese über Zuständigkeiten im Bereich der Wirtschaftspolitik 
verfügt.  
 
Für die Wirtschaftspolitik sind nach Maastrichter Verfassung der Wirtschafts- und 
Währungsunion nicht die Organe der Europäischen Union, sondern primär die Mitgliedstaaten 
verantwortlich. Die Mitgliedstaaten sind vor allem als alleinige Träger der Haushaltspolitik, 
und damit als zweiter maßgeblicher Verantwortungsträger für die Sicherung der Währung 
verantwortlich. Die Europäische Union ihrerseits verfügt anders als die Mitgliedstaaten über 
keinen wirtschafts- und währungspolitisch relevanten Haushalt und scheidet damit als zweiter 
Verantwortungsträger für die Stabilität der Währung aus. Die vom Europäischen System der 
Zentralbanken gestaltete Geldpolitik kann ungeachtet der Unabhängigkeit der Zentralbanken 
die Preisstabilität allein nicht gewährleisten, wenn die Mitgliedstaaten im Rahmen ihrer 
Haushalts- und Wirtschaftspolitik das Ziel der Sicherung der Währung nicht gleichermaßen 
verfolgen. Währungspolitik ist Sozialpolitik; Inflation bedeutet, daß mehr oder weniger 
unsichtbar und unkalkulierbar für die einzelnen Gruppen der Bevölkerung und die Teilnehmer 
am Wirtschaftsleben Einkommen neu verteilt werden. Bestimmte Gruppen der Bevölkerung 
werden zu Lasten anderer Gruppen begünstigt, ohne daß  in den Prozeß der Verteilung, der 
sich durch Inflation vollzieht, die Verfahren eingeschaltet sind, die Demokratie und 
Sozialstaat für die Verteilung von Einkommen als unerläßlich erachten.  
 
Der Vertrag von Rom sah bis zu seiner Änderung durch Maastricht eine eindeutige rechtliche 
Verpflichtung auch der Mitgliedstaaten vor, im Rahmen ihrer Wirtschaftspolitik, wenn auch 
nicht vorrangig, die Währungsstabilität, zu sichern. In Maastricht wurde die Verpflichtung 
auch der Mitgliedstaaten auf die Währungsstabilität - neben der Verpflichtung des ESZB und 
der EZB auf die Preisstabilität - dadurch aufrechterhalten, daß unter den Zielen der   4
Europäischen Gemeinschaft gemäß Artikel 2 - als Kopfartikel des Vertrages - das 
"nichtinflationäre Wachstum" ausdrücklich genannt wurde. In Artikel 98 des Maastrichter 
Vertrages, der die Gestaltung der Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten regelt, wird auf 
Artikel 2 Bezug genommen, so daß die Verpflichtung der Mitgliedstaaten zur Wahrung der 
Währungsstabilität auch nach Maastricht erhalten und nach wie vor geltendes Recht ist. Unter 
den nunmehr in Artikel 3 des Verfassungsentwurfs genannten Zielen ist als Ziel der 
Europäischen Union abweichend von der bisher geltenden Verfassungslage das „nicht-
inflationäre“ Wachstum nicht mehr mit genannt. Satt dessen lautet das entsprechende Ziel 
lautet nunmehr „ausgewogenes Wirtschaftswachstum“.  
 
Die Korrektur beruht nicht auf einer redaktionellen Unachtsamkeit oder auf einem 
Redaktionsversehen. Vielmehr verbergen sich hinter ihr nachweislich altbekannte 
divergierende Vorstellungen der Mitgliedstaaten über das Verhältnis der Geldpolitik zur 
Wirtschaftspolitik, insbesondere zur Beschäftigungspolitik. Die Abweichung von der 
geltenden Verfassungsrechtslage ist im Präsidium des Konvents kontrovers erörtert worden
6. 
Die neue Fassung der wirtschaftspolitischen Ziele der Europäischen Union, zu denen 
nunmehr auch die Vollbeschäftigung zählt, trägt der von manchen Mitgliedstaaten ersichtlich 
nach wie vor vertretene These Rechnung, daß Stabilität und Wachstum in einem Zielkonflikt 
zueinander stünden und höhere Wachstumsraten mit einer etwas größeren Geldentwertung 
„eingekauft“ werden könnten
7. In Maastricht bestand zwischen den Mitgliedstaaten ein 
Konsens darüber, daß bei divergierenden Zielen die Preisstabilität als vorrangiges Ziel mehr 
oder minder uneingeschränkt zur Geltung zur gelangen hat. Eine der Grundlagen der 
Maastrichter Währungsverfassung wird durch die Neufassung des Zielkatalogs in Frage 
gestellt. 
 
Hiergegen kann nicht eingewandt werden, daß die Mitgliedstaaten gemäß Artikel III 70 des 
Verfassungsentwurfs gehalten sind, sich bei der Ausrichtung ihrer Wirtschaftspolitik unter 
anderem auch an die „Stabilität der Preise“ als einen „richtungsweisenden Grundsatz“ zu 
halten (Artikel III 69). Diese Auflage ersetzt das in Artikel 2 fehlende Ziel der Sicherung der 
Währung nicht, sondern verdeutlicht im Gegenteil, daß die Währungsstabilität kein 
grundlegendes Ziel der Europäischen Union im Sinne des Artikels 2 ist.  
                                                 
6 Bericht der Gruppe VI „Ordnungspolitik“ vom 25. Juli 2002 (CONV 218/02 
 
7 Siehe Franz-Christoph  Zeitler aaO. Fn 2. 
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An der Eliminierung der Verpflichtung der Mitgliedstaaten zur Wahrung der 
Währungsstabilität aus dem Vertragswerk dürften diejenigen Mitgliedstaaten ein Interesse 
haben, die bereits seit längerer Zeit mit höheren Inflationsraten zu kämpfen haben. Die von 
der Kommission beschlossene Erhebung einer Klage gegen den Rat wegen angeblicher 
Verletzung des Stabilitätspaktes, genauer wegen Verletzung der Regelungen des Artikels 104 
des Maastrichter Vertrages und einer zu diesem Artikel ergangenen Ausführungsverordnung 
des Rates - sie ist wohl aussichtslos - wird die konstitutionellen Defizite der Maastrichter 
Währungsordnung transparent werden lassen. Das Schicksal des mit diesem Schritt der 
Kommission möglicherweise zu Grabe getragenen Stabilitätspaktes mag als 
besorgniserregend angesehen werden. Von wesentlich größerer Besorgnis ist, daß in Zukunft 
als Folge der Änderung der Währungsverfassung allzu hohe Inflationsraten der 
Mitgliedsstaaten nicht mehr wie bislang - zumindest theoretisch - als Verletzung einer 
gemeinschaftsrechtlichen Verpflichtung rechtlich aufgegriffen und geahndet werden können. 
In jedem Fall führt die „Neuordnung“ zu einem Alibi in der politischen Auseinandersetzung 
über die Verantwortung für die Sicherung der Währungsstabilität in der Europäischen Union. 
Diese Perspektive hat angesichts der bevorstehenden Erweiterung der Europäischen Union 
einen traumatischen Anstrich. Nach wie vor ungeklärt ist, ob das Austrittsrecht aus der 
Europäischen Union, das der Verfassungsvertrag statuiert, auch beschränkt auf den Austritt 
aus der Währungsunion in Anspruch genommen werden kann. 
 
Zu 2. EZB als Organ 
 
Die Aufstufung der Europäischen Zentralbank nunmehr zu einem Organ der Europäischen  
Union ist weniger kritisch zu beurteilen. Die vorherrschende Meinung stuft die Europäische 
Zentralbank nicht als Organ, sondern als eine Einrichtung eigener Art, „sui generis“, der 
Europäischen Gemeinschaft ein. Meiner Auffassung wird dabei verkannt, daß das Handeln 
der Europäischen Zentralbank in einigen Bereichen, die ihr überantwortet sind, insbesondere 
bei der Ausübung ihrer Rechtsetzungshoheit, aber auch bei ihrem Konsultationsrecht, der 
Europäischen Gemeinschaft zuzurechnen ist, d.h. daß die Europäische Zentralbank insoweit 
notwendigerweise als Organ der Europäischen Gemeinschaft tätig wird. Die vorherrschende 
Auffassung übersieht, daß in dem im Auftrag des Europäischen Rates von einem Ausschuß 
von Sachverständigen unter Vorsitz von Jacques Delors, dem Präsidenten der Kommission, 
ausgearbeiteten Bericht „zur Wirtschafts- und Währungsunion in der Europäischen   6
Gemeinschaft von 1989 (sog. Delors-Bericht) das „Europäische Zentralbanksystem“ (EZBS), 
wie die vorgeschlagene „neue monetäre Institution“ - in der deutschen Übersetzung - 
bezeichnet wird, „den vollen Status eines autonomen Organs der Gemeinschaft erhalten“ 
sollte
8 
9. In Deutschland hat der Zentralbankrat der Deutschen Bundesbank - nunmehr der 
Vorstand der Bundesbank - seit jeher die Stellung einer obersten Bundesbehörde. Die 
deutsche Staatsrechtswissenschaft reflektiert darüber, ob die Deutsche Bundesbank als 
„Währungs- und Notenbank“ ein staatliche Organ oder sogar ein Verfassungsorgan des 
Bundes ist. Organe können unabhängig oder zur Zusammenarbeit mit anderen Organen 
verpflichtet sein. Entscheidend ist, daß der Verfassungsvertrag die Unabhängigkeit der 
Europäische Zentralbank „bei der Ausübung ihrer Befugnisse und Finanzen“ (Artikel 29 
Absatz 3) ausdrücklich bestätigt. Die Regelung des Artikel 18 Absatz 3 des 
Verfassungsentwurfs, nach der die Organe zur „loyalen Zusammenarbeit“ verpflichtet sind, 
beeinträchtigt die Unabhängigkeit der Europäischen Zentralbank entgegen laut gewordenen 
Befürchtungen nicht. Die Regelung tritt für die Europäische Zentralbank uneingeschränkt 
zurück, gleichermaßen wie für den Europäischen Gerichtshof, der als Organ der Europäischen 
Union ungeachtet der auch ihn ansprechenden Auflage zur „loyalen Zusammenarbeit“ mit den 
anderen Organen, d.h. dem Rat, dem Parlament und der Kommission selbstverständlich völlig 
unabhängig ist. 
 
Zu 3. Europäisches System der Zentralbanken (ESZB) und Eurosystem  
 
Die Regelung des Artikels 29 des Verfassungsvertrages, wonach die Europäische Zentralbank 
die Stellung eines unabhängigen Organs hat, wird indes der Verfassungslage, wie sie bislang 
besteht, in anderer Hinsicht nicht gerecht. Nach wie vor ist nicht allgemein bekannt, daß die 
Geldpolitik, in der Sprache des Maastrichter Vertrages die „Festlegung und Ausführung der 
                                                 
8 Bericht des Ausschusses zur Prüfung der Wirtschafts- und Währungsunion vom 12. 04. 1989 (Delors-Bericht), 
abgedruckt in Deutscher Bundestag, Wissenschaftliche Dienste, Nr. 104, Bonn, Mai 1989. 
 
9 Die Bezeichnung als „Europäisches Zentralbanksystem“ konnte den unzutreffenden Eindruck entstehen lassen, 
daß die vom Ausschuß vorgeschlagene „neue monetäre Institution“ eine der Deutschen Bundesbank oder dem 
US-Federal Reserve System vergleichbare „föderativ“ strukturierte, d.h. eine mit selbständigen dezentralen 
Untergliederungen ausgestattete, aber gleichwohl zentral einheitlich-verfaßte Zentralbankorganisation sein 
würde. Erst während der Verhandlungen auf der Konferenz von Maastricht wurde mit dem Übergang zur 
Bezeichnung „Europäisches System der Zentralbanken“ (ESZB) ausreichend klar, daß die zur Übernahme der 
Geldpolitik vom Ausschuß vorgeschlagene und mit dem Vertrag von Maastricht errichtete „monetäre 
Institution“, die einen nicht rechtsfähigen Verbund der nationalen Zentralbanken und der neu errichteten 
Europäischen Zentralbank darstellt, als „Zentralbanken-Organisation“ infolge ihres Verbundcharakters nicht 
„föderativ“, sondern multilateral-„konföderativ“ verfaßt ist und sich demnach mit der Deutschen Bundesbank 
und auch dem US-Federal Reserve System nicht ohne weiteres vergleichen läßt.  
   7
Geldpolitik für die Gemeinschaft“ nicht der Europäischen Zentralbank, sondern dem in 
Maastricht eigens hierfür errichteten „Europäischen System des Zentralbanken“ überantwortet 
ist. Dem „Europäischen System der Zentralbanken“ (ESZB) – und nicht der Europäischen 
Zentralbank - wurden auch die anderen Aufgaben übertragen, die auf der nationalen Ebene 
traditionell von der Zentralbank wahrgenommen werden
10. Der Vertrag von Maastricht ist 
derart eindeutig, daß Mißverständnisse ausgeschlossen sein sollten. 
 
Das Europäische System der Zentralbanken ist eine multilaterale Organisation. Es besteht aus 
den nationalen Zentralbanken und der Europäischen Zentralbank und hat keine 
Rechtsfähigkeit. Die nationalen Zentralbanken sind keine Untergliederungen der 
Europäischen Zentralbank, sondern ungeachtet ihrer vom Gemeinschaftsrecht 
vorgeschriebenen Unabhängigkeit nationale Institutionen. Lediglich die Europäische 
Zentralbank ist, obwohl sie gesellschaftsrechtlich ein Tochterinstitut der nationalen 
Zentralbanken ist, und natürlich das „Europäische System der Zentralbanken“ als solches sind 
angesichts der ihnen überantworteten Befugnisse als eine Einrichtung der Europäischen 
Gemeinschaft einzustufen. Ein „Governing Council“, d. h. ein Gouverneursrat, der aus den 
Präsidenten der nationalen Zentralbanken und den sechs Mitgliedern des Direktoriums der 
Europäischen Zentralbank besteht, übt als Hauptorgan des „Europäischen Systems der 
Zentralbanken“ die der Europäischen Gemeinschaft übertragenen geldpolitischen Befugnisse 
aus; er ist für die Sicherung der Stabilität der Währung primär verantwortlich. Das 
„Europäische System der Zentralbanken“ bezeichnet sich in der kleineren Zusammensetzung, 
die dadurch bedingt ist, daß noch nicht alle – derzeit nur zwölf von fünfzehn -   
Mitgliedstaaten an der Währungsunion teilnehmen, als „Eurosystem“. Die Aufgaben und 
Struktur des „Eurosystems“ unterscheiden sich mit Ausnahme der geringeren Mitgliederzahl 
nicht vom „Europäischen System der Zentralbanken“. Die nationalen Zentralbanken sind 
entgegen einem in Deutschland hartnäckig lebensfähigen Irrtum alles andere als mit der 
Stellung vergleichbar, die die deutschen Landeszentralbanken im Verhältnis zur Deutschen 
Bundesbank innehatten. Sie sind als staatliche Einrichtungen der Mitgliedstaaten nur über die 
                                                 
10 Der Vertrag von Maastricht umschreibt die Geld-, Kredit- und Zinspolitik, wie sie in Deutschland von der 
Bundesbank als innere Währungspolitik wahrgenommen wird, als „Festlegung und Ausführung der Geldpolitik 
in der Gemeinschaft“ (Artikel 105 EG-Vertrag).  Er weist die „Festlegung und Ausführung der Geldpolitik in der 
Gemeinschaft“ als eine „grundlegende Aufgabe“ nicht der Europäischen Zentralbank, sondern dem Europäi-
schen System der Zentralbanken (ESZB) zu.  Die Regelung des Artikels 105 Absatz 2  1. Anstrich EG-Vertrag 
ist hinsichtlich dieser und der weiteren Zuweisung von  Aufgaben an das Europäische System der Zentralbanken 
absolut eindeutig.  Keiner anderen Vorschrift des Vertrages oder der „Satzung über das Europäische System der 
Zentralbanken und der Zentralbank“ kann entnommen werden, daß, wie in der Europäischen Gemeinschaft 
ersichtlich weitverbreitet irrtümlich angenommen wird, die Europäische Zentralbank für die „Festlegung und 
Ausführung der Geldpolitik für die Gemeinschaft“ zuständig ist.   8
allgemeinen Regeln des Gemeinschaftsrechts sowie über die besonderen Regelungen des 
Statuts über die „Europäische System der Zentralbanken und der Europäischen Zentralbank“ 
der Europäischen Zentralbank zugeordnet. Die Weisungs- und Herrschaftsmacht der 
Europäischen Zentralbank im Europäischen System der Zentralbanken und damit gegenüber 
den nationalen Zentralbanken ist schwach ausgeprägt
11. Auch die Reform der 
Beschlußfassung im Gouverneurs-Rat, zu der die Ausübung der sog. Ermächtigungsklausel 
des Artikels 4 des Vertrages von Nizza geführt hat, hat die Herrschaftsmacht der 
Europäischen Zentralbank nicht gestärkt. Das Europäische System der Zentralbanken ist 
entgegen seiner dahingehenden allgemeinen Beschreibung weder eine „föderative“ noch eine 
„dezentrale“, allenfalls eine „konföderative“ Zentralbankorganisation. Der übliche Vergleich 
mit der Deutschen Bundesbank oder mit dessen Vorgängerin, der Bank Deutscher Länder, 
selbst der Vergleich mit der FED, dem Federal Reserve System als US-amerikanische 
Zentralbankorganisation, hinkt. Die Währungsordnung der Europäischen Gemeinschaft weist 
ein paralleles Recht aller Zentralbanken, die dem Europäischen System der Zentralbanken 
angehören, also der nationalen Zentralbanken und der Europäischen Zentralbank zur Ausgabe 
von Banknoten und damit zur Schaffung von Geld auf. In der Europäischen Union werden 
Banknoten nicht von der Europäischen Zentralbank allein, auch nicht mit ihr zusammen, 
sondern nur von den nationalen Zentralbanken – gegen bislang nicht vereinheitlichte 
Sicherheiten – ausgegeben und dadurch Geld geschaffen.  Die Europäische Zentralbank 
könnte zwar ebenfalls Banknoten ausgeben und Geld schaffen, ist aber mangels ausreichender 
Ausstattung mit Aktiva hierzu bis dato nicht in der Lage. Die Funktion der Europäischen 
Zentralbank ist darauf beschränkt, die Ausgabe von Banknoten und die Schaffung von Geld 
durch die nationalen Zentralbanken zu genehmigen. Die Genehmigungen zur Ausgabe von 
Banknoten durch die nationalen Zentralbanken erteilt aber keineswegs das aus sechs 
Mitgliedern bestehende Direktorium der Europäischen Zentralbank, sondern ihr 
Gouverneursrat. Die Beschlußhoheit im „EZB-Rat“, wie der Gouverneursrat in Deutschland 
genannt wird, liegt aufgrund der Möglichkeit zur Entscheidung mit einfacher Mehrheit bei 
einer Mehrheit der Gouverneure der nationalen Zentralbanken.  
 
                                                 
11  Hierzu und zum folgenden siehe  Martin Seidel,  Die Weisungs- und Herrschaftsmacht der 
Europäischen Zentralbank im  System der  Europäischen Zentralbanken – eine  rechtliche  Analyse“ in 
Zentrum für  Europäische Integrationsforschung  an der  Universität Bonn  (ZEI),  Policy  Paper  B 11/ 
2003;  ders.  „Die  Weisungs- und  Herrschaftsmacht  der  Europäischen  Zentralbank  im  System  der 
Europäischen   Zentralbanken   –  eine   rechtliche   Analyse“   in   Wilhelm  Hankel  /  Karl   Albrecht 
Schachtschneider  / Joachim Starbatty  (Hrsg.)   „Der  Ökonom  als  Politiker  –  Europa, Geld und die 
soziale Frage“ Festschrift für Wilhelm Nölling, Stuttgart, 2003 S. 482 ff.   9
Die gegebene Verfassungslage berechtigt zu der Forderung, daß im Verfassungsvertrag nicht 
nur die Europäische Zentralbank, sondern auch die nationalen Zentralbanken unter den 
sonstigen Einrichtungen der Europäischen Union mit aufgeführt sein sollten. Die nationalen 
Zentralbanken sind zwar Institutionen der Mitgliedstaaten, ihr Verbund miteinander sowie ihr 
Verbund mit der Europäischen Zentralbank ist jedoch eine Institution der Europäischen 
Union. Wenn nur die Europäische Zentralbank als Organ oder sonstige Einrichtung genannt 
und ausschließlich deren Unabhängigkeit an vorderster Stelle im Verfassungsvertrag noch 
einmal bestätigt wird, sind irreführende negative Rückschlüsse auf den Status der nationalen 
Zentralbanken möglich. 
 
 Der Verfassungslage würde es eher entsprechen, wenn statt der nationalen Zentralbanken und 
der Europäischen Zentralbank das „Europäische System der Zentralbanken“ als der 
eigentliche Träger der Geldpolitik der Europäischen Union als Organ oder als sonstige 
Einrichtung an vorderster Stelle in den Verfassungsvertrag Eingang fände. Die von der 
eingangs erwähnten Kritik erhobene Forderung nach Aufnahme des „Eurosystems“ zielt in 
diese Richtung, das Eurosystem könnte dabei umschrieben als unvollkommenes 
„Europäisches System der Zentralbanken“ allerdings nur neben dem „Europäischen System 
der Zentralbanken“ genannt werden.  
 
Eine zwischenstaatlich strukturierte Einrichtung, der nationale Institutionen als „integraler 
Bestandteile“ angehören, als Organ in das institutionelle Gefüge der Europäischen Union 
namentlich einzureihen, dürfte auf bedenken stoßen. Sinnvoll wäre es daher, statt der 
Institution „Europäische System der Zentralbanken“ als solcher den „Gouverneursrat“ 
(ESZB/EZB-Rat) als Organ der Europäischen unter den sonstigen Einrichtungen Union im 
Verfassungsvertrag zu verankern. Das deutsche Bundesbankgesetz, in der alten Fassung,   
bezeichnet auch nicht die Deutsche Bundesbank als juristische Person, sondern ihr Organ, den 
Zentralbankrat, als Oberste Bundesbehörde. Der Gouverneursrat als Organ der Europäischen 




Die auf der Regierungskonferenz seitens der italienischen Präsidentschaft eingebrachten 
weiteren  Änderungsvorschläge zum Verfassungsentwurf laufen darauf hinaus, daß bestimmte  
Regelungen des Statuts über das System der Europäische Zentralbanken und der   10
Europäischen Zentralbank, das selbstverständlich als Teil des vertraglichen 
Gemeinschaftsrechts erst noch dem Verfassungsvertrag beigefügt werden muß, in einem 
vereinfachten Verfahren abgeändert werden können. Die Änderung soll zukünftig zwar nach 
wie vor nur aufgrund einstimmiger Beschlußfassung aller Regierungen der Mitgliedstaaten 
bzw. deren Staats- und Regierungschefs erfolgen. Sie soll jedoch - und darin liegt die 
entscheidende Änderung des Verfahrens - nicht mehr, wie bislang, der Billigung durch die 
nationalen Parlamente bzw. gegebenenfalls zusätzlich der Billigung durch Referenden   
unterliegen.  
 
Das Schicksal der italienischen Änderungsvorschläge ist zur Zeit ungewiß. Die Informationen 
gehen dahin, daß die Vorschläge nicht erneut diskutiert werden. Würde die 
Währungsverfassung im Sinne der italienischen Vorstellungen, die ersichtlich Sympathie 
genießen, geändert, wäre dies ein Einstieg in die beliebige weitere Abänderbarkeit der 
Maastrichter Regelungen. Die grundsätzliche Abänderbarkeit der Währungsordnung würde 
deren Maastrichter Grundlage in Frage stellen; die Änderungsvorschläge dürften inakzeptabel 
sein. 2008
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